




1.1 Latar Belakang Masalah 
Perkembangan ekonomi di Indonesia sudah memasuki era pasar bebas atau 
globalisasi seperti saat ini. Persaingan dalam dunia bisnis menjadi semakin ketat. 
Bagi perusahaan publik persaingan tidak hanya terjadi dalam satu sektor industri 
saja tetapi juga terjadi antar sektor industri. Perusahaan publik selalu dituntut 
untuk dapat beroperasi dengan tingkat efisiensi yang cukup tinggi agar tetap 
mempunyai keunggulan dan daya saing, selain itu perusahaan juga dapat 
menghasilkan laba bersih seoptimal mungkin. Terkait dengan perolehan laba 
tersebut perusahaan menetapkan kebijakan yang dapat dialokasikan pada dua 
komponen yaitu dividen dan laba ditahan. Dividen merupakan bagian dari laba 
yang tersedia bagi para pemegang saham biasa dalam bentuk tunai sedangkan laba 
ditahan adalah bagian dari laba yang tersedia bagi para pemegang saham biasa 
yang ditahan oleh perusahaan agar dapat diinvestasikan kembali untuk mengejar 
pertumbuhan perusahaan. 
Kebijakan dividen merupakan keputusan yang terkait dengan pembagian 
laba atas perusahaan kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen sebagai 
return atas investasi serta berapa banyak yang dipertahankan untuk investasi 
kembali di dalam perusahaan (Brigham dan Houston, 2006: 69). Kebijakan 
dividen yang optimal merupakan suatu kebijakan dividen yang menciptakan 





sehingga dapat memaksimalkan harga suatu perusahaan. Kebijakan dividen dapat 
diukur dengan menggunakan Dividend Payout Ratio yang merupakan pembagian 
antara Dividend Per Share dengan Earning Per Share. Besar kecilnya dividen 
tergantung kebijakan dividen masing-masing perusahaan. Perusahaan dalam 
menetapkan kebijakan dividen harus memperhatikan faktor-faktor yang 
mempengaruhinya, di antaranya yaitu Debt to Equity Ratio, Return on Assets dan 
kepemilikan manajerial (Kartika Nuringsih 2005).  
 Menurut Kasmir (2010:112), Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) 
dengan pemilik perusahaan, dengan kata lain rasio ini digunakan untuk 
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 
Untuk mencari Debt to Equity Ratio dengan cara membandingkan antara seluruh 
hutang dengan seluruh ekuitas. Perusahaan yang memiliki ekuitas yang rendah 
maka Debt to Equity Ratio nya pun tinggi sehingga kemampuan membayar 
bunganya pun juga tinggi, oleh karena itu dapat memungkinkan bahwa 
perusahaan membagi laba dengan jumlah yang kecil, sehingga menyebabkan 
kebijakan dividen suatu perusahaan rendah. Menurut Anggie Noor Rachmad 
(2013) dan Amarjit Gill, Nahum Biger dan Rajendra Tibrewala (2010), 
menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh negatif dan signifikan 
terhadap kebijakan dividen, artinya pada tingkat penggunaan hutang yang terlalu 
tinggi maka akan menyebabkan penurunan dividen yang mana sebagian besar 
keuntungan akan dialokasikan sebagai cadangan pelunasan hutang. Namun 
pernyataan tersebut berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Unzu Marietta 
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dan Djoko Sampurno (2013) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio 
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil ini 
mengindikasikan bahwa pada tingkat hutang yang tinggi maka pembagian dividen 
pun juga tinggi. Pembayaran dividen yang tinggi dapat didanai dengan 
menggunakan hutang, karena laba perusahaan digunakan untuk membayar 
kewajiban perusahaan, sehingga laba yang dimiliki oleh perusahaan menjadi lebih 
sedikit. Apabila dividen yang dibagikan tinggi, maka perusahaan dapat menarik 
investor untuk menanamkan modalnya kedalam perusahaan. Selain Debt To 
Equity Ratio kebijakan dividen juga dipengaruhi oleh rasio profitablitas, yang 
diukur dengan menggunakan Return on Assets. 
 Menurut Mamduh M. Hanafi  (2009:157), Return on Assets merupakan 
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dengan menggunakan total asset (kekayaan) yang dimiliki 
perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. 
Return on Assets sangat penting bagi pihak manajemen perusahaan untuk 
mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen perusahaan dalam mengelola 
seluruh aktiva perusahaan. Perusahaan yang memiliki Return on Assets yang 
semakin besar maka semakin besar pula laba bersih yang dihasilkan oleh 
perusahaan sehingga semakin efisien penggunaan aktiva suatu perusahaan, dengan 
begitu kebijakan dividen suatu perusahaan semakin tinggi. Menurut Unzu 
Marietta, Djoko Sampurno (2013), Anggie Noor Rachmad (2013), dan  Amarjit 
Gill, Nahum Biger dan Rajendra Tibrewala (2010), menyatakan bahwa Return on 
Assets memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, 
4 
 
artinya semakin tinggi laba perusahaan maka semakin tinggi pula kemampuan 
perusahaan dalam membayar dividen. Namun pernyataan tersebut berbeda dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Kartika Nuringsih (2005) yang menyatakan bahwa 
Return on Assets memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan 
dividen. Hasil ini mengindikasikan bahwa laba yang diperoleh oleh perusahaan 
terbagi menjadi dua yaitu laba yang dibagikan kepada investor berupa dividen dan 
laba yang ditahan oleh perusahaan. Pembagian laba ini membuat perusahaan yang 
memiliki laba tinggi mempunyai kecenderungan untuk menahan sebagian laba 
perusahaan. Kebijakan ini diambil oleh perusahaan guna mengembangkan potensi 
perusahaan jangka panjang. Hal ini menyebabkan dividen yang dibayarkan oleh 
perusahaan menjadi rendah. Selain Return on Assets, kebijakan dividen juga 
dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial. 
 Menurut Brigham dan Houston (2006: 26), Kepemilikan manajerial 
merupakan kumpulan para pemegang saham yang mempunyai kedudukan di 
manajemen perusahaan baik sebagai manajer maupun sebagai dewan komisaris. 
Manajer mendapat kesempatan untuk terlibat pada kepemilikan saham dengan 
tujuan untuk mensetarakan dengan pemegang saham. Melalui kebijakan ini 
manajer diharapkan menghasilkan kinerja yang baik serta mengarahkan dividen 
pada tingkatan yang rendah. Semakin besar jumlah saham yang dimiliki oleh 
manajer dan direksi maka perusahaan cenderung mengalokasikan laba pada laba 
ditahan dari pada membayar dividen. Apabila perusahaan memiliki laba ditahan 
yang tinggi maka perusahaan dapat memiliki sumber dana internal yang relatif 
tinggi sehingga dividen yang dibayarkan oleh perusahaan menjadi rendah (Kartika 
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Nuringsih, 2005). Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen 
bisa jadi positif dan bisa jadi negatif. Kepemilikan manajerial mempunyai 
pengaruh positif terhadap kebijakan dividen karena manajer lebih menyukai 
pembagian dividen seperti teori bird in the hand yang menyatakan bahwa investor 
lebih menyukai pembagian dividen dibandingkan laba ditahan, sedangkan 
kepemilikan manajerial mempunyai pengaruh negatif terhadap kebijakan dividen, 
karena laba perusahaan lebih banyak digunakan untuk membiayai kegiatan 
operasional perusahaan sehingga menyebabkan dividen yang dibagikan 
perusahaan menjadi rendah. Menurut Kartika Nuringsih (2005) dan Anggie Noor 
Rachmad dan Dul Muid (2013) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial 
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, artinya 
Perusahaan dengan menetapkan presentase kepemilikan manajerial yang besar, 
akan membayarkan dividen dalam jumlah yang besar karena manajer lebih 
menyukai pembagian dividen dari pada laba ditahan. 
Berdasarkan dari adanya hasil penelitian yang telah dilakukan, maka 
peneliti mengambil judul “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Assets dan 
kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 
manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2008-2012” 
 
1.2 Perumusan Masalah 
Berdasarkan Penjelasan dalam latar belakang di atas, maka perumusan 
masalahnya adalah sebagai  berikut: 
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1) Apakah Debt to Equity Ratio, Return on Asset dan kepemilikan 
manajerial secara parsial mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2008-2012? 
2) Apakah Debt to Equity Ratio, Return on Asset dan kepemilikan 
manajerial secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2008-2012? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan mengetahui secara empiris 
mengenai : 
1) Untuk menguji pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Asset dan 
kepemilikan manajerial secara parsial mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap kebijakan dividen  pada perusahaan manufaktur di 
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012. 
2) Untuk menguji pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Asset dan 
kepemilikan manajerial secara simultan mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap kebijakan dividen  pada perusahaan manufaktur di 






1.4 Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada 
berbagai pihak, antara lain yaitu : 
1. Bagi perusahaan 
Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan referensi bagi perusahaan 
untuk mengambil keputusan maupun kebijakan yang berhubungan 
dengan kebijakan dividen perusahaan agar mendapatkan hasil yg 
optimal. 
2. Bagi investor 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu pihak investor sebagai 
pertimbangan untuk menginvestasikan dananya pada sekuritas di 
perusahaan manufaktur yang dianggap akan memberikan profit jangka 
panjang yang dapat dijadikan pedoman dalam pengambilan keputusan 
investasi. 
3. Bagi peneliti selanjutnya 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi dan 
memberikan bahan masukan bagi peneliti selanjutnya yang ingin 
melakukan penelitian terhadap masalah yang sama. 
 
1.5 Sistematika Penulisan Skripsi 
Di dalam sistematika penulisan skripsi terdapat beberapa bab, berikut ini 
merupakan penjelasan isi dari masing-masing bab yang ada pada sistematika 
penulisan skripsi : 
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BAB I PENDAHULUAN  
  Sebagian besar bab ini akan dikemukakan tentang latar belakang 
masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian yang ingin di 
capai, manfaat penelitian yang akan diperoleh dan sistematika 
penulisan skripsi. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA  
  Sebagian besar bab ini berisi tentang dasar-dasar teori yang 
berhubungan dengan permasalahan yang dibahas antara lain 
pengertian kebijakan dividen, Debt to Equity Ratio, Return on 
Asset, dan kepemilikan manajerial. Bab ini juga akan 
mengemukakan mengenai tinjauan penelitian sebelumnya, 
hipotesis, model analisis serta kerangka pemikiran skripsi. 
BAB III METODE PENELITIAN  
  Sebagian besar bab ini akan diuraikan mengenai pendekatan 
penelitian yang digunakan untuk memecahkan masalah 
penelitian, identifikasi variabel, jenis dan sumber data, prosedur 
pengumpulan data, prosedur penentuan sample dan teknik 
analisis yang digunakan. 
BAB IV GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALISIS 
DATA 
  Sebagian besar bab ini menjelaskan tentang gambaran subyek 
penelitian, analisis data yang terdiri dari analisis deskriptif, 
analisis uji hipotesis dan pembahasan 
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BAB V PENUTUP 
  Berisi tentang penjelasan mengenai kesimpulan dari hasil 
penelitian, keterbatasan penelitian dan saran. Saran yang 
diajukan berkaitan dengan penelitian dan merupakan anjuran 
yang diharapkan dapat berguna bagi pihak-pihak yang memiliki 
kepentingan dalam penelitian.   
 
 
 
 
 
 
 
 
  
